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业有偿使用。两项资金占用合计 3960 万元。2015 年
11 月 6 日，佳瑞高科公告拟将贝特尔药业已到期的
3960 万借款直接用于对贝特尔药业的投资。但 2015
年 12 月 18 日，公司股东大会即否决了投资贝特尔药
业的议案。2016 年 3 月 28 日，河南证监局行政监管
措施决定书向佳瑞高科下发了行政监管措施决定书，
要求其在 6 月 30 日前改正上述违规行为。
显然，佳瑞高科在借款给贝特尔药业之前就已经
有了明确的对其进行投资的意向。但是公司在 2015































应收股利 870万元 0 870万元 分红
合计 3437.78万元 4122.48万元 4281.77万元 3288.49万元
飞达股份关联方资金占用情况一览
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及原告实现债权的费用。借期从 2015 年 1 月 13 日













贤友还在 2015 年间，累计占用公司资金 2321.7 万元，
其中 2280 万元为定增资金，占公告挂牌以来融资总
额的 63.33%。
统合治理资金占用
理论上说，由于公司的所有权和经营权彼此分离，
以董监高为代表的高级管理人员以及公司大股东、实
际控制人等就可能存在占用公司资金而为自己牟利的
可能性。本质上讲，经营性关联交易本身并不是违法
行为，而且关联交易并不必然对公司增加或有负债或
者其他经济损失，问题的关键在于，如果通过规范关
联交易的审议、批准以及公告等各大环节，能减少和
消除不规范关联交易给公司股东和债权人带来的不公
平待遇和不利益。而非经营性资金占用本身发生于公
司日常经营之外，更需要通过严格规范的信息披露予
以揭示。
一直以来，中国证监会和股转系统对挂牌公司资
金占用问题采取严厉的监管态度。但非上市公众公司
及其高管本身的法制意识淡薄是该类违法行为制而不
止的根源。同时，受制于股转系统以及证监会等自律
和监管部门监督和执法能力所及的限制，挂牌公司资
金占用具有较大的治理难度。笔者认为，对资金占用
问题应该构建起一种统合治理体系。
该体系中，挂牌公司的内部控制与治理是最基础
的部分，挂牌公司必须在加强公司治理的基础上，对
于可能涉及资金占用的经营性和非经营性事项，按照
规定提交董事会决议并经股东大会批准（应特别注意
相关投票中的回避问题）。而从公司拟挂牌开始，主
办券商、会计师事务所、律师事务所等中介机构对于
资金占用问题的尽职调查和挂牌、再融资之后的持续
跟踪和督导规范则起着至关重要的作用。同时，股转
系统的自律监管和证监会的外部监管要以信息披露为
中心，逐项梳理可能存在的资金占用问题。
法律责任方面的创新或将为新三板资金占用问题
的治理提供新的思路，针对具体的违法案件，除了追
究现有法律制度下的法律责任，可研究是否存在进一
步追责的可能。比如佳瑞高科通过资金拆借占用定增
资金的案件中，由于在定增之时已存在隐瞒定增资金
用途的欺诈行为，追责时除资金占用方归还资金以外，
可考虑追究挂牌公司由于欺诈增发给投资者带来的损
失，如基于定增招募要约的欺诈，认定定增行为无效，
挂牌公司须退回定增资金，并完善相应的证券诉讼制
度对定增股东予以保护等。同时，对于委托代理关系
中的公司高管，如果认定存在资金占用，可创造性引
入高管引咎辞职制度，从而提高管理层的法律和风险
意识，提升其加强公司治理的动机。
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